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The purpose of this paper is to estimate a new index of competition for the banking industry—the 
Boone indicator—which allows evaluating the level of competition in specific segments of credit, in 
our case, consumer credit. Additionally, it is intended to determine whether the evolution of this 
indicator has been associated to a higher degree of risk taking. A novelty of our approach is to 
consider loan loss provisions as part of the total cost function for bank credit generation. 
The evolution of the Boone indicator shows a low level of competition between 2003 and 2005. In 
2006, competition increased strongly, recovering levels statistically similar to those in the beginning 
of the period of analysis. This might originate in the development of those banks associated to the 
retail sector and consumer units of traditional banks, as well as in a process of more aggressive 
incursion of banks in lower-income customer segments (known as “bancarización”). The 
relationship between credit risk and competition in this segment of credit is not stable in time. 
Estimations show that, in the period of the highest increase in competition, the relationship between 
the Boone indicator and the non-performing loans index is negative and statistically different from 
zero, which indicates that the rise in competition was indeed associated to higher risk taking. 
 
Resumen 
Este trabajo tiene por objeto estimar un nuevo índice de competencia bancaria —el indicador de 
Boone—, que permite evaluar el nivel de competencia en segmentos particulares de crédito, en 
nuestro caso, las colocaciones de consumo. Adicionalmente, se pretende determinar si la evolución 
de este indicador ha estado o no asociada a una mayor toma de riesgo. Un elemento novedoso ha 
sido considerar el gasto en provisiones como parte de la función de costo total.  
La evolución del indicador de Boone muestra un bajo nivel de competencia entre los años 2003 y 
2005. A partir del 2006, la competencia aumenta en forma drástica, para retomar niveles 
estadísticamente similares a los del inicio del periodo de análisis. Lo anterior podría deberse al 
afianzamiento de la banca de retail y las divisiones de consumo, y a un proceso de incursión más 
agresiva en segmentos de clientes de menores ingresos (conocido como “bancarización”). La 
relación entre el riesgo de crédito de la cartera de consumo y el nivel de competencia en dicho 
mercado no es estable a través del tiempo. Las estimaciones muestran que, para el periodo de mayor 
aumento de la competencia, la relación entre el indicador de Boone y el índice de cartera vencida de 
consumo es negativa y estadísticamente significativa, por lo que esta mayor competencia sí habría 
estado asociada a una mayor toma de riesgo. 
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para  mercados  de  colocaciones  particulares.  Levine  (2000)  compara  la  concentración  de  la  industria 













































competencia  ─  que  coincide  con  un  periodo  de  fuerte  bancarización,  con  tasas  de  crecimiento  de  las 
colocaciones del 20% real ─, la relación entre el indicador de Boone y el índice de cartera vencida de 




















2  El mercado de créditos de consumo bancario en Chile 
 
El  mercado  de  créditos  de  consumo  bancario  en  Chile  es  relativamente  concentrado,  lo  que  se  ha 



















11 C4 (* ) HHI normalizado
 




























número  de  deudores  bancarios  estuvo  también  en  aumento.  Hasta  el  2005  los  deudores  crecieron 
principalmente en el rango de créditos de mayores montos (gráfico 3). A partir de ese año, algunos bancos 











este  índice  toma  valores  entre  0  y  1.  Un  índice  normalizado  inferior  al  1%  indica  un  mercado  altamente  desconcentrado,  poco 
concentrado si es menor al 10%, moderadamente concentrado entre 10 y 18% y altamente concentrado sobre este valor. 
8/ Entendiendo que un consumidor está bancarizado cuando posee al menos un producto emitido por un banco. 




2004 2005 2006 2007 2008
Banco Santander:
  Banefe 150 120 120  120  120 
 Santander  500 400 400 400 400
Banco de Chile:
  CrediChile 150  150  150  170  170 
  Chile 450 450 380 350  400
Corpbanca:
  Condell  100    100   100   100  
  Corpbanca 600 600 600 (Stgo) 600 (Stgo)
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encuestados  que  perciben  un  fortalecimiento  de  las  solicitudes  de 
créditos, en algún grado, y el número de quienes consideran que dichas 
solicitudes se han debilitado, en algún grado, como porcentaje del total de 



















Mar.03 Dic.03 Sep.04 Jun.05 Mar.06 Dic.06 Sep.07 Jun.08






encuestados  que  perciben  un  fortalecimiento  de  las  solicitudes  de 
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2003  y  2006  estarían  explicadas,  en  buena  medida,  por  una  mayor  competencia  entre  instituciones 
financieras (gráfico 5)
 9/. Algo similar se observa con las condiciones de demanda de créditos de consumo, 
que  se  mantuvieron  expansivas  hasta  fines  del  2007  (gráfico  6).  La  posibilidad  de  sustituir  entre 
instituciones financieras sería uno de los principales factores tras esta expansión. Nótese que, consistente 
con  la  desaceleración  de  las  colocaciones  de  consumo,  las  condiciones  de  oferta  y  demanda  en  este 
segmento se tornan restrictivas en los últimos dos años de estudio. 
 
                                                 
9/ Estas instituciones podrían no ser necesariamente bancarias (Matus et al, 2010).  
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competencia  acompañado  por  un  mayor  riesgo  en  la  cartera  de  consumo.  En  las  siguientes  secciones 
intentaremos comprobar formalmente estas hipótesis. 
 


























  6  
 
Normalmente se asume que los costos de producción de un banco i en el periodo t, dependen de los precios 
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De  este  modo,  se  asume  que  las  funciones    y  ) , ( it it q w c ) ( it q θ   son  separables  y  se  aproximan  por 
expansiones translogaritmicas en los argumentos respectivos. No obstante, ambas funciones se estiman 







































del  uso  de  recursos  propios  de  los  bancos.  A  modo  de  ejemplo,  en  esta  categoría  se  encuentra  la  corrección  monetaria,  que 
contablemente se imputa como un gasto neto. 
15/ Los servicios referentes a la mantención de depósitos vista se consideran dentro del costo de financiamiento de la banca. 











debiera  ser  fácil  de  traspasar  entre  bancos  de  un  mismo  sistema.  Así,  en  este  modelo  los  bancos  se 
distinguen  por  sus  costos  fijos,  niveles  de  producción,  combinación  de  tipos  de  productos,  y  distintas 
capacidades  de  acceso  a  los  insumos  (enfrentan  distintos  precios)
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16/ Una ventaja de esta forma de estimación es que tiene suficiente volatilidad de las variables como para identificar los parámetros (el 
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Costo marginal personal Costo marginal fondos
Costo marginal otros Costo marginal producto
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5  Competencia en el mercado de colocaciones de consumo bancarias 
 
El modelo de Boone et al. (2005), originalmente aplicado a la industria farmacéutica, se basa sobre la 
hipótesis  de  eficiencia,  es  decir,  que  aquellas  firmas  más  eficientes  (con  menores  costos  marginales) 
alcanzan  mayores  utilidades  o  mayores  participaciones  de  mercado,  y  que  este  efecto  es  más  fuerte 
  10 








∑ ≠ ≠ − − =
i j j i i j i q d bq a q q p ) , ( . 
 




} ) {( max arg
0
i i i i j j i
q
i q cm q q d bq a q
i






i cm a > b d ≤ < 0
∑ ≠ = − − −
i j i j i cm q d bq a 0 2 . 
 
Para una industria con N firmas, la solución simultanea de las N condiciones de primer orden entrega la 
siguiente ecuación para cada  :  i q
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  11  
de considerar la utilidad, ellos usan la participación de mercado como variable dependiente. Esto tiene al 
menos  tres  ventajas.  Primero,  es  consistente  con  la  hipótesis  de  eficiencia,  por  lo  que  los  resultados 
anteriores y las implicancias sobre el coeficiente  β  no debieran alterarse. Segundo, las participaciones de 


















(7)  se  desprende  que,  bajo  competencia  perfecta  (productos  homogéneos  y  un  número  infinito  de 
participantes), la participación de mercado de cada banco tiende a cero, por lo que la variable dependiente 
tiende a menos infinito. Como cada agente es un tomador de precios, y el precio es igual al costo marginal, 
el término que acompaña al coeficiente  β  es constante, lo que implica que  β  tiende también a menos 
infinito. Por el contrario,  0 = = β α  es consistente con un escenario monopólico, donde la participación del 





















                                                 


























































un  proceso  más  agresivo  de  bancarización  de  clientes  que  hasta  entonces  estaban  fuera  del  sistema 
(sección 2); volviendo a retroceder a partir de mediados del 2007. 
 







                                                 
21/ En este estudio nos concentraremos exclusivamente en el mercado de colocaciones de consumo. El análisis del indicador de Boone 
y los costos marginales en otros mercados serán temas de un estudio futuro. 

































































                                                 
22/ Estas variables recogen el comportamiento en el ciclo de las colocaciones de consumo, y de las provisiones de dicha cartera. Ver 
Alfaro, Calvo y Oda (2009). 




Habiendo  derivado  el  costo  marginal  asociado  a  las  colocaciones  de  consumo,  se  construyó  un  nuevo 
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Trabajo 0.473 *** Col. Vivienda * Otros 0.024
(0.041) (0.004)
Fondos 0.389 *** Tesorería * Trabajo -0.03 ***
(0.026) (0.004)
Otros 0.139 *** Tesorería * Fondos 0.022 ***
(0.035) (0.003)
Trabajo^2 -0.034 *** Tesorería * Otros 0.009 **
(0.008) (0.004)
Fondos^2 0.068 *** Apalancamiento -0.196 ***
(0.002) (0.040)
Otros^2 0.065 *** Apalancamiento^2 0.023 ***
(0.005) (0.007)




Col. Vivienda 0.161 ***
(0.025) Col. Comerciales -0.318 ***
Tesorería -0.041 (0.048)
(0.031) Col. Comerciales^2 0.084 ***
Col. Comerciales^2 0.025 *** (0.006)
(0.001) Col. Consumo -0.309 ***
Col. Consumo^2 0.041 *** (0.079)
(0.002) Col. Consumo^2 0.084 ***
Col. Vivienda^2 0.017 *** (0.009)
(0.002) Col. Vivienda 0.625 ***
Tesorería ^2 0.031 *** (0.074)
(0.002) Col. Vivienda^2 0.09 ***
Trabajo * Fondos 0.016 *** (0.010)
(0.005) Col. Comerciales * Col. Consumo 0.03 ***
Trabajo * Otros 0.019 *** (0.011)
(0.005) Col. Comerciales * Col. Vivienda -0.12 ***
Fondos * Otros -0.084 *** (0.010)
(0.004) Col. Consumo * Col. Vivienda -0.098 ***
Col. Comerciales * Col. Consumo 0.01 *** (0.016)
(0.002) Apalancamiento 0.023
Col. Comerciales * Col. Vivienda -0.028 *** (0.248)
(0.002) Apalancamiento^2 -0.03
Col. Comerciales * Tesorería -0.02 *** (0.045)
(0.002)
Col. Consumo * Col. Vivienda -0.028 ***
(0.003)
Col. Consumo * Tesorería -0.036 *** Estadísticos           
(0.003)  
Col. Vivienda * Tesorería 0.02 *** N 3513
(0.004) R2 Costo 0.996
Col. Comerciales * Trabajo -0.006 ** R2 Riesgo 0.909
(0.003)
Col. Comerciales * Fondos -0.002
(0.002)
Col. Comerciales * Otros 0.008 *** *** significativo al 1%
(0.003)
Col. Consumo * Trabajo 0.018 ***
(0.005)
Col. Consumo * Fondos 0.017 ***
(0.002)
Col. Consumo * Otros -0.035 ***
(0.005)
Col. Vivienda * Trabajo -0.022 ***
(0.004)
Col. Vivienda * Fondos -0.002 ***
(0.002)
Variable dependiente: Ln(Gasto total)
Breusch-Pagan test of independence: chi2(1) = 167.8
Pr = 0.0000
Se omiten los parámetros de las dummies temporales y por 
banco.
Variable dependiente: Ln(Gasto total) (continuación)
Variable dependiente: Ln(Provisiones)
Desviación estándar entre paréntesis.










Fecha      Evento 
Ene-97     Banco Santiago abosorbe Banco O'Higgins 
Mar-99     Citibank absorbe Financiera Atlas 
Jul-99     Banco Corpbanca absorbe Financiera Condell 
Ene-00     ABN Amro absorbe Banco Real 
Jul-00     BBVA absorbe Banco Exterior 
Dic-00     Entrada de Deutsche Bank (licencia del Chemical Bank) 
Ene-02     Banco de Chile absorbe Banco A. Edwards 
May-02     Entrada de Banco Ripley 
Ago-02     Entrada de HNS Banco 
Ago-02     Banco Santander absorbe Banco Santiago 
Jul-03     Banco del Desarrollo absorbe Banco Sudameris 
Ago-03     Entrada de Banco Monex 
Ago-04     Entrada de Banco Penta 
Dic-04     Entrada de Banco París 
Jul-05     Banco BCI absorbe a Banco Conosur 
Ene-08     Banco de Chile absorbe Citibank 
Ene-09     Entrada de DnB NOR Bank 
 Documentos de Trabajo 
Banco Central de Chile 
Working Papers 
Central Bank of Chile 
  
NÚMEROS ANTERIORES  PAST ISSUES 
 
 La serie de Documentos de Trabajo en versión PDF puede obtenerse gratis en la dirección electrónica:  
www.bcentral.cl/esp/estpub/estudios/dtbc. Existe la posibilidad de solicitar una copia impresa con un 
costo de $500 si es dentro de Chile y US$12 si es para fuera de Chile. Las solicitudes se pueden hacer por fax: 
(56-2) 6702231 o a través de correo electrónico: bcch@bcentral.cl. 
 
Working Papers in PDF format can be downloaded free of charge from: 
www.bcentral.cl/eng/stdpub/studies/workingpaper. Printed versions can be ordered individually for 
US$12 per copy (for orders inside Chile the charge is Ch$500.) Orders can be placed by fax: (56-2) 6702231 








   
DTBC-560 
An assignment model with match specific productivity 
Alberto Naudon 
Marzo 2010 
   
DTBC-559 
El Escaso Poder Predictivo de Simples Curvas de Phillips en Chile: 
Una Evaluación en Tiempo Real 
Pablo Pincheira y Hernán Rubio 
Marzo 2010 
   
DTBC-558 
A Stochastic Assignment Model 
Alberto Naudon 
Marzo 2010 
   
DTBC-557 
Valorización Por Arbitraje De Bonos Y Acciones Chilenas 
Mediante El Método De Componentes Principales  
Natalia Gallardo y Andrés Sagner 
Marzo 2010 
   
DTBC-556 




   DTBC-555 
Funding Liquidity Risk in a Quantitative Model of Systemic 
Stability 
David Aikman, Piergiorgio Alessandri, Bruno Eklund, Prasanna Gai, 
Sujit Kapadia, Elizabeth Martin, Nada Mora, Gabriel Sterne y Matthew 
Willison 
Diciembre 2009 
   
DTBC-554 
Financial Stability, Monetary Policy and Central Banking: An 
Overview 
Rodrigo Alfaro A. y Rodrigo Cifuentes S. 
Diciembre 2009 
   
DTBC-553 
Incorporating Financial Sector Risk into Monetary Policy Models: 
Application to Chile 
Dale F. Gray, Carlos García, Leonardo Luna y Jorge Restrepo 
Diciembre 2009 
   
DTBC-552 
Crisis Financiera y Uso de Derivados Cambiarios en Empresas 
Exportadoras 
María Gabriela Acharán, Roberto Alvarez y José Miguel Villena 
Diciembre 2009 
   
DTBC-551 




   
DTBC-550 
Defining Financial Stability And A Framework For Safeguarding 
It 
Garry J. Schinasi 
Diciembre 2009 
   
DTBC-549 
Determinantes del Precio de Viviendas en Chile 
Andrés Sagner 
Diciembre 2009 
   
DTBC-548 
A Historical Perspective On The Crisis Of 2007–08 
Michael D. Bordo 
Diciembre 2009 
   
 